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Situazione Economico - Finanziaria 

 

Premessa 

Lo sviluppo del presente documento è avvenuto nel pieno di una crisi 

finanziaria che, per modalità e velocità di coinvolgimento geografico, è senza 

precedenti. 

I sentimenti che, oggi, tengono in scacco i mercati sono il panico e l’euforia, 

ovvero istinti primitivi e forti che ben identificano l’elevata volatilità delle 

ultime settimane. 

A livello globale abbiamo assistito (e probabilmente assisteremo) ad una serie 

di interventi piuttosto aggressivi dei Governi americani ed europei che 

dovrebbero aiutare i mercati, in particolare quello del credito, ad evitare 

problemi operativi. Tuttavia è sempre più condiviso il giudizio che non sarà 

possibile evitare una recessione delle economie mondiali. Infatti lo scenario 

macroeconomico prevede: 

1. crescita bassa e in alcuni casi negativa del P.I.L. in tutte le aree 

geografiche; 

2. inflazione in calo nei paesi industrializzati con un livello inferiore al 3% 

intorno alla metà del 2009; 

3. riduzione dei tassi, per fronteggiare il rallentamento economico, da parte 

delle Banche Centrali Occidentali. Bankitalia prevede un livello del 

tasso di riferimento della B.C.E. al 2,75% a fine 2009; 
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4. prezzi delle azioni in ulteriore calo se le stime sugli utili attesi 

continueranno a prevedere riduzioni degli stessi. Tuttavia i multipli sono 

ai minimi storici e, soprattutto per quanto riguarda titoli meno legati al 

ciclo economico, potrebbero presentarsi diverse opportunità d’acquisto. 

Come abbiamo sviluppato il piano 

• Alla luce di queste premesse il Documento Programmatico Pluriennale 

2009-2011 è stato impostato con un’ottica realisticamente prudente e 

difensiva concentrata sui seguenti aspetti: 

• particolare attenzione al riposizionamento della parte investita in titoli di 

debito (obbligazioni) al fine di ottenere rendimenti medi compresi – 

almeno - tra il 3% per i titoli strutturati e il 4% per altre obbligazioni; 

• mantenimento delle partecipazioni quotate azionarie già in carico nel 

2008; 

• nessuna plusvalenza iscritta in c/economico derivante da possibili 

operazioni che potremmo realizzare nel corso dell’anno;  

• applicazione,  alle attività finanziare, di tassi di rendimento realistici. 

 
Tassi medi annuali DIC07 DIC08 DIC09 DIC10 DIC11

Obbligazioni 4,50 3,80 4,00 4,00 4,00
Strutturati 4,50 3,00 3,00 3,00 3,00

Fondi 2,10 4,10 4,00 4,00 4,00

Pronti contro temine 4,50 4,50 4,50 4,50 4,50

Credito imposta Irpeg 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50

Banche 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
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Confronto patrimonio investito al 31.12.2009  

con patrimonio investito al 31.12.2008 

 

 

 

 

 

 

 

31.12.09 31.12.08      % 12.09/12.08

Obbligazioni 247 249 -0,80%

Partecipazioni azionarie 127 127 0,00%

Private Equity 17 12 29,41%

Fondi ed Hedge 25 25 0,00%

Liquidità e redditi immobili 9 8 11,11%

totale investimenti fruttiferi 425 421 0,95%
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